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Resumo
Este artigo analisa os fluxos mundiais de investimentos diretos no exterior (IDE)
e a participaçªo brasileira nesses fluxos. AlØm disso, descreve os principais
motivos que induzem as empresas a investirem no exterior e discute as carac-
terísticas das mais destacadas transnacionais brasileiras e gaœchas. O trabalho
conclui que a lenta internacionalizaçªo produtiva das empresas industriais bra-
sileiras de capital nacional pode estar relacionada com as características de
homogeneidade dos produtos produzidos, alØm da maior atratividade do merca-
do interno. Os cases de duas multinacionais brasileiras  a Gerdau e a
Marcopolo  sªo analisados à luz das teorias comportamental e eclØtica, mos-
trando as semelhanças e as diferenças entre os dois processos de
internacionalizaçªo.
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Abstract
The article analyses world flows of Foreign Direct Investment (FDI) and Brazils
participation in these flows. Furthermore, it describes the main motives that lead
firms to invest abroad and discusses the principal characteristics of the most
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important transnational companies from Brazil and from the state of Rio Grande
do Sul. It concludes that the slow productive internationalization of the Brazilian
firms of national capital could be related to the homogeneous characteristics of
the products manufactured, besides a preference for the internal market. The
cases of two Brazilian multinationalsGerdau and Marcopoloare analyzed
using the Uppsala model and the eclectic paradigm, showing the differences and
the similarities between both internationalization processes.
Key words
Internationalization; Gerdau Group; Marcopolo.
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Introdução
O processo de internacionalizaçªo de empresas transformou-se em um
fenômeno crescente nas œltimas dØcadas. De acordo com Bennett (2007), no
período entre 1984 e 1998, o fluxo total do investimento direto no exterior (IDE)
mundial aumentou 10 vezes, enquanto o crescimento da produçªo mundial foi
muito modesto, e as exportaçıes mundiais praticamente duplicaram. Como a
tendŒncia dessas variÆveis continua a mesma, Bennett (2007) conclui que uma
das principais transformaçıes ocorridas na economia internacional foi na locali-
zaçªo das atividades produtivas.
Durante dØcadas, as empresas dos países emergentes foram vistas es-
sencialmente como exportadoras. A novidade, hoje, Ø que essas empresas es-
tªo assumindo uma participaçªo crescente na produçªo mundial, inclusive a
partir da operaçªo de fÆbricas no exterior, em decorrŒncia de investimentos
greenfield (novas plantas), fusıes, aquisiçıes, ou joint-ventures.
O objetivo deste artigo Ø responder algumas questıes relacionadas com a
internacionalizaçªo das empresas brasileiras. Qual Ø a representatividade do
investimento direto brasileiro no exterior em nível mundial? Quais sªo as empre-
sas brasileiras mais internacionalizadas? Como foram as experiŒncias de
internacionalizaçªo das principais empresas industriais gaœchas?
Para tanto, a metodologia utilizada consistiu em uma revisªo e uma
integraçªo dos resultados de estudos empíricos realizados no Brasil e no exte-
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rior sobre o processo de internacionalizaçªo das empresas nacionais de capital
brasileiro. As fontes consultadas incluem dissertaçıes, estudos de caso, arti-
gos, anais de congressos, documentos de trabalho, bem como artigos de jornal
e pÆginas web das empresas.
O trabalho estÆ dividido em quatro seçıes, alØm desta Introdução. A pri-
meira trata das principais teorias que explicam quais os motivos que levam as
empresas a realizarem investimentos diretos no exterior. A segunda analisa a
participaçªo dos países desenvolvidos e em desenvolvimento nos IDEs mun-
diais e identifica os países de origem das maiores empresas transnacionais
(ETNs) dos países em desenvolvimento (PEDs). A terceira seçªo aborda, espe-
cificamente, os investimentos diretos brasileiros no exterior, e a quarta analisa
os casos de duas empresas gaœchas: a Gerdau, empresa com uma grande
experiŒncia de internacionalizaçªo e que integra a lista das 100 maiores
transnacionais dos países em desenvolvimento, e a Marcopolo, com uma longa
tradiçªo exportadora e com vÆrias plantas produtivas no exterior. Por œltimo, as
Considerações finais discutem as principais liçıes da internacionalizaçªo das
empresas brasileiras e gaœchas.
1 Fundamentação teórica
Esta seçªo visa analisar as razıes e as motivaçıes que levam uma firma
a exportar, a abrir escritórios comerciais, armazØns, centros de distribuiçªo, a
montar ou finalizar um produto no mercado de destino, ou a produzir no exterior.
O tema da internacionalizaçªo da firma Ø tratado tanto na literatura da Ærea
da administraçªo e de negócios como na anÆlise econômica. Na Ærea de admi-
nistraçªo, predomina o modelo comportamentalista, que considera o processo
de internacionalizaçªo como sendo gradual ou evolutivo. Na anÆlise econômica,
o paradigma principal Ø o da teoria eclØtica da internacionalizaçªo, que utiliza o
conceito de custos de transaçªo para explicar as decisıes de internacionalizaçªo
da firma.
1.1  O modelo tradicional da Escola de Uppsala
A Escola de Uppsala, hoje conhecida como Escola Nórdica de Negócios
Internacionais, foi o berço do modelo comportamentalista, com base em estu-
dos do processo de internacionalizaçªo de empresas suecas. Johanson e Vahlne
(1977; 2001)  destacam-se como os principais expoentes desse enfoque. Nesse
modelo, que se baseia na teoria comportamental da firma (Cyert; March, 1963)
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e na teoria do crescimento da firma de Penrose (1959), a internacionalizaçªo da
empresa Ø vista como um processo no qual o envolvimento internacional Ø
gradual. A interaçªo entre a aquisiçªo de conhecimentos sobre os mercados
externos, por um lado, e o crescente comprometimento de recursos nesses
mercados, por outro, dita a evoluçªo do processo.
Um pressuposto fundamental Ø que o conhecimento do mercado, inclusive
sobre as oportunidades e os problemas, Ø adquirido principalmente atravØs da
experiŒncia proporcionada pelos negócios em andamento. Entretanto, como o
conhecimento fruto da experiŒncia tambØm Ø uma forma de reduzir a incerteza,
espera-se que, à medida que a experiŒncia da firma aumente em relaçªo à
forma de operar em um determinado país, seu comprometimento de recursos
tambØm aumente gradualmente.
Conforme Johanson e Wideersheim-Paul (1975), o modelo sobre o proces-
so de internacionalizaçªo consegue explicar dois padrıes na internacionalizaçªo
da firma. O primeiro deles Ø que o seu comprometimento  em um determinado
país evolui num processo seqüencial, ou seja, inicialmente nªo existem atividades
de exportaçªo para o mercado; depois, a exportaçªo  faz-se atravØs de repre-
sentantes independentes; a seguir, atravØs de uma subsidiÆria de vendas; e,
eventualmente, poderÆ  chegar-se à produçªo local. Essa evoluçªo gradativa
denota um comprometimento cada vez maior de recursos relacionado com a
aprendizagem e a reduçªo da incerteza decorrente de um melhor conhecimento
do mercado.
O segundo padrªo explicado Ø o de que as firmas entram em novos merca-
dos que apresentam uma distância psíquica cada vez maior. A distância psíqui-
ca Ø definida como a soma de fatores que interferem na corrente de informaçıes
entre a firma e o mercado (Johanson; Vahlne, 1977).  A distância  manifesta-se,
por exemplo, nas diferenças de idioma, de educaçªo, de cultura, de sistemas
políticos, de prÆticas de negócios e de desenvolvimento industrial. Por isso, as
empresas que se internacionalizam iniciam o processo preferencialmente na-
queles mercados que mais se assemelham aos do país de origem.
Um dos pressupostos subjacentes ao modelo da Escola Ø que a
internacionalizaçªo da firma Ø uma conseqüŒncia de seu crescimento. Quando
o mercado interno fica saturado para o produto da firma, as oportunidades lucra-
tivas para ampliar a produçªo local diminuem, e a firma  vŒ-se compelida a
buscar novos segmentos de produçªo ou novos locais para se expandir. Des-
cartada a expansªo vertical, ela deverÆ procurar sua expansªo geogrÆfica (Hilal;
Hemais, 2001).
Uma das principais críticas à Escola de Uppsala Ø a de ser muito
determinista, nªo reconhecendo que uma determinada empresa possa querer
manter-se em um estÆgio sem avançar para o seguinte, ou que uma empresa
11
                                 Ensaios FEE, Porto Alegre, v. 30, n. 1, p. 7-34, maio 2009
A  internacionalizaçªo  de  grandes empresas brasileiras e as experiŒncias...
faça uma escolha diferente quanto aos modos de entrada e expansªo no merca-
do internacional. Para justificar as discrepâncias, os formuladores do modelo
alegam que nªo Ø possível determinar um tempo-padrªo entre o início da expor-
taçªo e a realizaçªo do investimento no exterior. O nªo-comprometimento de
recursos adicionais pode refletir a continuaçªo das incertezas, ou a nªo-redu-
çªo da distância psíquica e cultural (IglØsias; Veiga, 2002).
1.2  A teoria eclética da internacionalização
       da firma
A teoria eclØtica da internacionalizaçªo da firma foi desenvolvida principal-
mente por Dunning (1979; 1988; 2001), atravØs do seu paradigma eclØtico, e
tenta explicar por que  uma empresa toma a decisªo de produzir no exterior.
Essa proposta considera que determinadas falhas de mercado, tais como cus-
tos de informaçªo e de transaçªo, oportunismo dos agentes e especificidades
de ativos, conduziriam uma empresa a optar pelo investimento direto no exteri-
or, ao invØs de atender a um determinado mercado atravØs de exportaçıes ou
licenciamento. Para tanto, a hipótese principal Ø que, para a empresa  compro-
meter-se com um IDE, trŒs condiçıes devem ser satisfeitas (Dunning, 1979):
  i. deve possuir vantagens de propriedade em comparaçªo com as em-
presas de outras nacionalidades para atender a um determinado merca-
do. Essas vantagens de propriedade geralmente estªo relacionadas com
ativos intangíveis, tais como patentes, marcas, capacidades
tecnológicas e de gestªo, habilidade para a diferenciaçªo de produtos;
 ii. supondo-se que a primeira condiçªo seja satisfeita, deve ser mais be-
nØfico para a empresa explorar esses ativos diretamente do que vendŒ-
-los ou cedŒ-los na forma de leasing para empresas estrangeiras, ou
seja, deve valer a pena internalizar as vantagens como parte de suas
atividades, ao invØs de externalizÆ-las a outras empresas atravØs de
licenciamento ou algum outro tipo de contrato;
iii. supondo que as duas condiçıes anteriores sejam satisfeitas, deve ser
mais lucrativo para a empresa fazer uso dessas vantagens em associ-
açªo com algum fator externo ao país domØstico (por exemplo, recur-
sos naturais, mªo-de-obra de baixo custo, mercado protegido), para
que seja mais vantajoso produzir no exterior do que exportar (vanta-
gens de localização).
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Para Dunning (2001), haveria quatro conjuntos de motivaçıes ou estratØ-
gias para as empresas decidirem instalar unidades produtivas no exterior:
- busca de recursos (resource seeking) - o investimento tem como objetivo
explorar vantagens locacionais de menores custos, tais como mªo-de-
-obra mais barata, recursos naturais abundantes, ou capacidades comer-
ciais e tecnológicas;
- busca de mercados (market seeking) - o IDE  volta-se para o atendimento
do mercado interno do país hospedeiro e, marginalmente, para a exporta-
çªo a outros países da regiªo. Esse tipo de investimento Ø muito influen-
ciado pelo crescimento dos mercados locais, pelas barreiras ao comØr-
cio, pelos custos do transporte e pelas semelhanças ou diferenças entre
o país de origem e o país de destino;
- busca da eficiŒncia (efficiency seeking) - com essa estratØgia, procura-
-se racionalizar os investimentos jÆ realizados, concentrando a produçªo
para a exportaçªo em alguns mercados, aproveitando as economias de
escala e de escopo, e diversificando  riscos. A intençªo Ø explorar racio-
nalmente as diferenças entre os diversos países hospedeiros quanto a
políticas econômicas, ambiente institucional, benefícios fiscais, fornece-
dores, etc. Em um grau mais avançado de internacionalizaçªo, a empre-
sa busca distribuir as vÆrias etapas de sua cadeia produtiva entre países
diferentes, que possuam vantagens para a produçªo de uma fase especí-
fica do processo produtivo;
- busca de capacidades (asset/capability seeking) - os IDEs sªo realiza-
dos com base em consideraçıes estratØgicas de longo prazo. Os ativos
adquiridos viabilizam, por exemplo, a entrada em um novo mercado, a
ampliaçªo das sinergias comerciais e tecnológicas, ou a reduçªo de cus-
tos. As fusıes e aquisiçıes (F&A), por sua vez, podem ampliar o poder
de mercado para enfrentar os concorrentes e aumentar a participaçªo de
mercado.
2 Fluxos de investimentos diretos no
   exterior e as empresas transnacionais
   dos PEDs
Os fluxos mundiais de entrada  de investimento direto no exterior  cresce-
ram 38% em 2006 e atingiram a soma de US$ 1.306 bilhıes, muito próximo do
valor excepcionalmente elevado do ano 2000, que foi de US$ 1.411 bilhıes.
Como em anos anteriores, as fusıes e aquisiçıes continuaram representando
13
                                 Ensaios FEE, Porto Alegre, v. 30, n. 1, p. 7-34, maio 2009
A  internacionalizaçªo  de  grandes empresas brasileiras e as experiŒncias...
parcela importante dos fluxos de IDE, mas os novos investimentos tambØm
aumentaram, principalmente nos países em desenvolvimento  e nas economias
em transiçªo1. No mesmo ano, os fluxos de saída de IDE das empresas
transnacionais  originÆrias dos países desenvolvidos representaram 84,1% das
saídas mundiais de investimento direto, enquanto as saídas dos PEDs e das
economias em transiçªo atingiram, conjuntamente, 15,8% do total mundial (World
Invest. Rep., 2007).
De acordo com a UNCTAD (World Invest. Rep., 2007), as fusıes e aquisi-
çıes  transfronteiras sªo responsÆveis pela elevaçªo nos valores registrados
de IDE mundiais, a ponto de terem sido contabilizadas, em 2006, 172 transaçıes
por valores acima de US$ 1,0 bilhªo cada, as quais representaram cerca de
duas terceiras partes do total das F&A globais.
Apesar da predominância das transnacionais dos países desenvolvidos, o
nœmero de empresas dos países em desenvolvimento que passaram a integrar
a lista das 100 maiores ETNs nªo financeiras mundiais classificadas conforme
seus  ativos  no  estrangeiro  publicada  pela  UNCTAD  (World Invest. Rep.,
2007)  aumentou de cinco para sete em 2005, em relaçªo a 2004. Das sete
listadas, apenas a empresa mexicana Cemex nªo Ø asiÆtica, o que expıe o
atraso relativo das transnacionais latino-americanas em relaçªo às asiÆticas.
No que se refere às 100 maiores ETNs nªo financeiras dos países em
desenvolvimento,  os dados da UNCTAD (World Invest. Rep., 2007) para o ano
de 2005 tambØm revelam o predomínio das transnacionais de origem asiÆtica,
com 78 empresas, enquanto apenas 11 empresas da `frica e 11 da AmØrica
Latina integram a listagem. O Quadro1 contØm a relaçªo das 20 maiores ETNs
nªo financeiras dos países em desenvolvimento.
Dentre as empresas brasileiras de capital nacional que se internacionaliza-
ram, apenas trŒs estªo relacionadas na lista das 100 maiores empresas
transnacionais nªo financeiras dos países em desenvolvimento (World Invest.
Rep., 2007) e classificadas por ativos no exterior, enquanto sete ETNs mexica-
nas e uma venezuelana tambØm foram incluídas na lista das maiores. As trŒs
transnacionais brasileiras listadas sªo a PetrobrÆs, a Companhia Vale do Rio
Doce e a Metalœrgica Gerdau, ocupando o dØcimo terceiro, o dØcimo oitavo e o
trigØsimo terceiro lugares respectivamente (World Invest. Rep., 2007).
1 Os países da Europa sul-oriental e da Comunidade de Estados Independentes (CEI) são
considerados economias em transição.
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Quadro 1 
As 20 principais empresas transnacionais não financeiras dos países em desenvolvimento 
 em ordem decrescente de ativos externos — 2005  
      
Ativos 
externos 
ITN  
(1) 
Índice de 
Internacio-
nalização (2) 
EMPRESAS PAÍSES DE ORIGEM INDÚSTRIA 
1 19 12 Hutchinson Whampoa Limited Hong Kong, China Diversificada 
2 83 33 Petronas – Petroliarn Nasional Bhd Malásia Exploração, refino e distribuição de 
petróleo 
3 20 3 Cemex S/A   México Produtos minerais não-metálicos 
4 30 4 Singtel Ltd. Cingapura Telecomunicações 
5 52 17 Samsung Electronics Co. Ltd. República da Coréia Equipamento elétrico e eletrônico 
6 46 10 LG Corp. República da Coréia Equipamento elétrico e eletrônico 
7 28 18 Jardine Matheson Holdings Ltda. Hong Kong, China Diversificada 
8 90 80 CITIC Group China Diversificada 
9 89 21 Hyundai Motor Company República da Coréia Veículos automotivos 
10 59 67 Formosa Plastic Group Taiwan Químicos 
11 60 75 China Ocean Shipping (Group) Company China Transporte e armazenamento 
12 84 62 Petróleos de Venezuela Venezuela Exploração, refino e distribuição de 
petróleo 
13 98 76 Petróleo Brasileiro S/A (Petrobrás) Brasil Exploração, refino e distribuição de 
petróleo 
14 73 79 CLP Holdings Hong Kong, China Eletricidade, gás e água 
15 37 51 Capitaland Limited Cingapura Propriedades imobiliárias 
16 50 66 América Móvil México Telecomunicações 
17 76 63 China State Construction Engineering Corp. China Construção 
18 64 88 Companhia Vale do Rio Doce Brasil Mineração 
19 94 96 Oil and Natural Gas Corporation Índia Petróleo e gás natural 
20 42 26 Hon Hal Precision Industries Taiwan Equipamento elétrico e eletrônico 
FONTE: WORLD INVESTMENT REPORT, 2007: transnational  corporations, extractive industries and  development. New York: UNCTAD, 2007. 
(1) O ITN  é  calculado  pela média  das  razões ativos  externos  sobre  ativos  totais, vendas  externas  sobre  vendas totais  e  emprego 
estrangeiro sobre emprego total. (2) O Índice  de  Internacionalização (II) é calculado  como o número  de  filiais estrangeiras dividido pelo 
número total de filiais (as filiais referem-se somente àquelas com posse da maioria dos ativos). 
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As grandes ETNs dos países emergentes estªo  internacionalizando-se de
forma acelerada, o que se reflete no aumento das vendas e do emprego gerado
no exterior das 100 maiores ETNs desses países; no entanto, sªo menos inter-
nacionalizadas que as 100 principais ETNs do mundo, estªo presentes em um
nœmero menor de países estrangeiros e crescem, principalmente, em suas pró-
prias regiıes. Por outra parte, o crescimento do IDE Sul-Sul constitui uma forte
tendŒncia recente, e a proximidade geogrÆfica Ø um componente importante no
direcionamento dos investimentos diretos e das F&A transfronteiras.
De acordo com o World Investment Report de 2006, em todas as regiıes
dos países em desenvolvimento surgiram grandes transnacionais no Setor Pri-
mÆrio (petróleo, gÆs, mineraçªo) e na produçªo de manufaturados com base em
recursos naturais (metais, aço). Outro conjunto de empresas  concentrou-se em
vÆrios serviços e produtos, tais como cimento, alimentos e bebidas. Um terceiro
grupo de empresas opera em setores cujas atividades estªo muito expostas à
concorrŒncia global, tais como automóveis, eletrônicos, vestuÆrio e serviços de
tecnologia da informaçªo.
Os fluxos de saída de IDE como proporçªo da Formaçªo Bruta de Capital
Fixo (FBCF) e os estoques de saída de IDE como proporçªo do Produto Nacio-
nal Bruto (PNB) sªo dois indicadores de algumas das mudanças que estªo
ocorrendo nos países em desenvolvimento com relaçªo à internacionalizaçªo
de suas empresas (Tabela 1). Embora nªo exista a menor dœvida de que o
estoque de IDE estÆ concentrado nos países desenvolvidos, muitas empresas
dos países em desenvolvimento estªo agindo globalmente e passando a dispu-
tar um espaço em todas as regiıes do mundo, inclusive nos países mais desen-
volvidos.   Desse modo, a Tabela 1 mostra que, de 2004 a 2006, houve uma
elevaçªo na proporçªo entre os fluxos de saída de IDE e a FBCF, em todo o
mundo, de 10,1% para 11,8%, apesar de o aumento ter sido maior entre os
países desenvolvidos (19,5%) do que entre os PEDs (16,4%). Contudo dados
muito consolidados ocultam diferenças entre países. Na `frica, a proporçªo
IDE/FBCF Ø modesta no período em estudo, mas o crescimento na relaçªo foi
de 200%, e, na `frica do Sul, o país de maior desenvolvimento relativo da
regiªo, o aumento foi de 261%.
JÆ na AmØrica Latina e  Caribe, o indicador passou de 7,2% para 8,9% no
período, apresentando uma variaçªo de 23,6%. Tanto a Argentina como o MØxi-
co exibem uma baixa proporçªo IDE/FBCF, enquanto o Chile e o Brasil estªo
acima da mØdia da regiªo, mas, neste œltimo país, as variaçıes anuais sªo
mais acentuadas.
O segundo indicador da Tabela 1 Ø a proporçªo entre os estoques de saída
de IDE como proporçªo do Produto Nacional Bruto , nos anos 1990, 2000 e
2006. Essa informaçªo torna evidente o elevado crescimento dos IDEs no mun-
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do, uma vez que, em menos de duas dØcadas, a proporçªo dos estoques em
relaçªo ao PNB passou de 8,7% para 26,1%. Esse resultado reflete a concen-
traçªo dos estoques nas mªos dos países desenvolvidos, que, em 2006, man-
tinham uma relaçªo estoque/PNB de 30,7%, enquanto essa proporçªo para os
PEDs era de 13,9%. Na `frica, o destaque novamente Ø a `frica do Sul, com
17,1% em 2006, e, na AmØrica Latina e  Caribe, a mØdia Ø de 13,2%, sendo o
Chile o país que apresenta a relaçªo mais elevada, de 18,4% em 2006, condi-
zente com sua condiçªo de pioneiro, na regiªo, na internacionalizaçªo de suas
empresas. A proporçªo declinante registrada pelo Brasil nesse indicador (9,4%,
8,6% e 8,2% em 1990, 2000 e 2006 respectivamente) pode ser parcialmente
explicada pela valorizaçªo do real, que teve como resultado a elevaçªo do PIB
em dólar. Em vista das tendŒncias mundiais e do tamanho da economia brasilei-
ra, Ø possível inferir que ainda existe potencial para o aumento dos fluxos de
saída de IDE.
Tabela 1                                                                                           
 
Fluxos de saída de IDE como proporção da Formação Bruta de Capital Fixo, em 2004-06, e 
estoques de saída de IDE como proporção do Produto Nacional Bruto, em 1990, 2000 e 
2006, por regiões e países selecionados  
(%) 
FLUXOS DE SAÍDA DE IDE 
COMO PROPORÇÃO DA 
FORMAÇÃO BRUTA DE 
CAPITAL FIXO 
ESTOQUES DE SAÍDA DE  
IDE COMO PROPORÇÃO 
DO PRODUTO NACIONAL 
BRUTO 
 REGIÕES E PAÍSES   
2004 2005 2006 1990 2000 2006 

	
.................................. 10,1 9,2 11,8 8,7 19,7 26,1 
Países desenvolvidos........... 11,8 11,1 14,1 9,7 21,7 30,7 
Países em  desenvolvimento 5,5 4,7 6,4 4,2 13,3 13,9 
África..................................... 1,7 1,6 5,1 4,4 8,1 6,3 
África do Sul.......................... 3,9 2,3 14,1 13,4 24,3 17,1 
 ﬁﬀﬂﬃ !
"
 #
 $"
........ 7,2 7,7 8,9 5,6 10,4 13,2 
Argentina............................... 1,5 2,9 4,0 4,3 6,8 11,2 
Brasil..................................... 8,6 1,8 15,8 9,4 8,6 8,2 
Chile....................................... 8,5 9,0 10,2 3,4 14,8 18,4 
México................................... 3,3 4,4 3,4 1,0 1,4 4,2 
%&
 
"
'()"**+ 
..................... 5,3 4,2 5,8 3,3 15,4 15,1 
China..................................... 0,7 1,5 1,9 1,2 2,6 2,8 
Índia....................................... 1,2 1,4 5,0 - 0,4 1,5 
,-	 /.021-	"
&
ﬃ3"
"
 #
,/4
7,6 6,1 6,1 0,3 5,3 11,2 
Rússia.................................... 12,8 9,2 10,2 ... 7,8 16,0 
FONTE DOS DADOS BRUTOS:  WORLD     INVESTMENT    REPORT,  2007:   transnational 
                                                      corporations,  extractive industries  and  development.  New 
                                                      York: UNCTAD, 2007. 
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3 Os investimentos diretos brasileiros
   no exterior
3.1 Histórico da internacionalização das
      empresas brasileiras
A maior parte das empresas brasileiras que realizaram investimento direto
no exterior o fizeram a partir de 1990. Anteriormente, porØm, algumas poucas
empresas pioneiras jÆ dispunham de subsidiÆrias no exterior, nas dØcadas de
60 e 70, como as estatais PetrobrÆs e Companhia Vale do Rio Doce, alguns
conglomerados financeiros e algumas grandes empresas exportadoras, mas o
objetivo primordial dos investimentos era dar suporte comercial e logístico às
operaçıes de comØrcio exterior (Rocha; Silva; Carneiro, 2007).
Na dØcada de 80, permaneceu a importância dos setores financeiros e de
petróleo, mas aumentou a participaçªo das empresas manufatureiras. Entre os
novos entrantes, estavam as empresas de engenharia e construçªo, que tinham
acumulado conhecimento no desenvolvimento de grandes obras pœblicas e que,
com a reduçªo dos contratos no Brasil, passaram a atuar internacionalmente.
Com as reformas instituídas a partir do início da dØcada de 90  abertura
da economia, privatizaçıes e desregulamentaçªo  , o ambiente onde se de-
senvolvia a atividade econômica mudou radicalmente, levando à reestruturaçªo
da indœstria brasileira e à busca da competitividade. Assim, muitas empresas
procuraram atualizar-se tecnologicamente, inovar em produtos e processo, qua-
lificar seus quadros de profissionais e captar recursos no exterior. A criaçªo do
Mercosul tambØm desempenhou um importante papel nesse processo, facili-
tando os negócios com os países vizinhos2 e reduzindo a distância psíquica.
A estabilizaçªo monetÆria a partir de 1994 facilitou o planejamento estratØ-
gico, mas nªo resolveu o problema do acesso a financiamento (Tavares, 2006).
A ausŒncia de um mercado de capitais desenvolvido e a escassez de crØdito de
longo prazo agiam como um freio (Rocha; Silva; Carneiro, 2007). A crise cambial
de 1999 permitiu aumentar a competitividade dos produtos brasileiros no exte-
rior e motivou os IDEs de apoio às exportaçıes, tais como instalaçıes comer-
ciais, de distribuiçªo e de armazenagem (Iglesias; Veiga, 2002; Macadar, 2008).
2 Bianco; Moldovan e Porta (2008) constataram que, no período 1995-06, o IDE brasileiro na
Argentina totalizou US$ 7,4 bilhões, sendo três setores responsáveis por 58,7% do total:
petróleo e gás (28,0%), alimentos e bebidas (15,8%) e material de construção (14,9%).
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Mas foi na primeira metade da presente dØcada que deslanchou com maior
intensidade o processo de internacionalizaçªo de algumas das maiores empre-
sas brasileiras.3
3.2 Motivos para a internacionalização
Uma vez que os ambientes interno e externo se tornaram propícios à
internacionalizaçªo, um nœmero cada vez maior de empresas brasileiras dis-
pôs-se a realizar investimentos diretos no exterior. Uma síntese dos principais
motivos mencionados por Rocha, Silva e Carneiro (2007) Ø apresentada na con-
tinuaçªo. Verifica-se que, freqüentemente, os motivos estªo relacionados com
os setores em que atuam as empresas:
- o desejo de crescimento inspirou empresas que jÆ haviam conquistado
elevada parcela do mercado brasileiro, como a Weg e a Marcopolo. As
empresas de engenharia e construçªo, como Odebrecht, Andrade
Gutierrez, Carmargo CorrŒa e Queiroz Galvªo, foram atraídas para o mer-
cado internacional, para manterem suas taxas históricas de crescimento.
As siderœrgicas (Gerdau, Usiminas, CSN) buscaram participar do proces-
so de reestruturaçªo global do seu setor. Do mesmo modo, Votorantim e
Camargo CorrŒa tentaram acompanhar a consolidaçªo internacional da
indœstria de cimento;
- outro grupo de empresas investiu no exterior, em instalaçıes comerciais
e de distribuiçªo e armazenagem, visando dar apoio a suas atividades de
exportaçªo. Essa motivaçªo mobilizou empresas dos mais diversos
setores  de mineraçªo (Companhia Vale do Rio Doce), de aves (Sadia,
Perdigªo), de chapas de madeira (Duratex, Eucatex), tŒxtil e de calçados
(Hering, Sªo Paulo Alpargatas), de mÆquinas e equipamentos (Weg, Romi),
de aeronaves (Embraer), de cerâmica (Portobello) e de utensílios
(Tramontina) ;
- um outro motivo de expansªo internacional foi o acompanhamento do
cliente. O caso  mais conhecido Ø o dos fabricantes de autopeças (DHB,
Embraco, Sabó), que se  internacionalizaram em funçªo da reestruturaçªo
global da indœstria automobilística;
- o acesso a recursos e ativos estratØgicos motivou a internacionalizaçªo
de outro grupo de empresas. Empresas como a Votorantim Cimentos fo-
3 Ver Macadar (2008) para uma análise dos dados do estoque e dos fluxos do IDE brasileiro
constantes no Censo de Capitais Brasileiros no Exterior elaborado pelo Banco Central
do Brasil.
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ram atraídas pelo acesso a capitais baratos. A PetrobrÆs e a Companhia
Vale do Rio Doce interessaram-se pelo acesso a matØrias-primas. O aces-
so à tecnologia e a know-how atraiu a PetrobrÆs e a Oxford Cerâmica,
enquanto os canais de distribuiçªo motivaram a Gradiente e a Sadia.
3.3 As 20 maiores transnacionais brasileiras
Um estudo que trata especificamente das transnacionais brasileiras foi
realizado pela Fundaçªo Dom Cabral (MG) em conjunto com a Columbia Program
on International Investment (CPII), da Columbia University, em Nova Iorque (FDC,
2007). O trabalho apresenta o ranking das 20 maiores transnacionais brasileiras
em termos de ativos externos para o ano de 20064 (Quadro 2) e contØm algumas
observaçıes relevantes do ponto de vista das características  comuns e dos
ativos dessas empresas no exterior:
- com a œnica exceçªo da PetrobrÆs, sªo todas empresas privadas;
- metade das empresas incluídas na lista estÆ sediada em Sªo Paulo;
- as trŒs primeiras empresas da lista (CVRD, PetrobrÆs e Gerdau) respon-
dem por mais de trŒs quartos de todos os ativos no exterior;
- muitas das empresas listadas iniciaram sua internacionalizaçªo na dØca-
da de 90, o que as caracteriza como jovens transnacionais;
- o ativo das transnacionais brasileiras no exterior mais do que dobrou
entre 2005 e 2006, mas essa disparada no crescimento do ativo pode ser
atribuída à compra da empresa canadense Inco pela CVRD, no valor de
US$ 17,2 bilhıes;
- oito das 10 primeiras empresas do ranking estªo listadas na Bolsa de
Valores de Nova Iorque e tŒm acesso facilitado a recursos dos mercados
internacionais de capitais;
- existe uma grande variabilidade entre as empresas no que diz respeito à
proporçªo de ativos no exterior em relaçªo aos ativos totais das Top 20,
mas, mesmo incluindo a compra da Inco pela CVRD, em 2006 os ativos
no exterior do conjunto de empresas representaram apenas 20% do total
de ativos. Considerando-se que, em 2005, o percentual dessa variÆvel
para as 100 maiores empresas transnacionais nªo financeiras dos paí-
ses em desenvolvimento listadas no World Investiment Report de 2007
era de 33%, a distância a percorrer pelas transnacionais brasileiras ainda
Ø muito grande;
4 A lista é muito semelhante à elaborada por Tavares (2006) para o biênio 2004-05.
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- quanto à distribuiçªo por setor, dado que a CVRD e a PetrobrÆs represen-
tam mais de dois terços dos ativos no exterior da lista das Top 20, hÆ uma
grande concentraçªo na exploraçªo de recursos naturais. Aproximada-
mente 19% das empresas sªo fornecedoras de insumos para outras
empresas, cerca de 6% produzem bens acabados, e outras 6% sªo em-
presas de serviços, enquanto uma œnica produz bens de consumo;
- a ampla abrangŒncia geogrÆfica das Top 20 juntas levou a que o nœmero
de países onde pelo menos hÆ uma afiliada dessas empresas se elevas-
se para 51; no entanto, metade do seleto grupo concentra suas atividades
na AmØrica Latina.
O critØrio de inclusªo e a ordem no ranking das Top 20 privilegiam a variÆ-
vel ativos no exterior ao invØs do ˝ ndice de Transnacionalidade (ITN)5 da UNCTAD
(World Invest. Rep., 2007), para evitar distorçıes ao classificar grupos empre-
sariais que atuam em diferentes setores e apresentam um grau de
internacionalizaçªo diferenciado quando os segmentos sªo tratados isolada-
mente. Por exemplo, com base no ITN, a ordem das cinco primeiras empresas
passaria a ser: Gerdau, CVRD, Sabó, Marcopolo e Odebrecht. O estudo da Fun-
daçªo Dom Cabral (2007) acrescenta que, à parte das empresas inseridas no
ranking, hÆ muitas pequenas e mØdias que tŒm investimentos no exterior e
estªo fazendo o correspondente esforço de internacionalizaçªo para tornarem-
-se competitivas nos mercados interno e externo.
Analisando-se o Quadro 2, Ø visível a importância das empresas de recur-
sos naturais  PetrobrÆs e CVRD  e de materiais bÆsicos, como aço, cimen-
to, papel e celulose. Um outro aspecto que resulta dessa anÆlise Ø que vÆrias
das empresas listadas sªo ex-estatais (CVRD, Embraer, CSN, Usiminas), sen-
do a PetrobrÆs a œnica estatal.
Tavares (2006) consta que, quando as empresas se dedicam a produtos
primÆrios e a produtos ou serviços intermediÆrios, os investimentos sªo realiza-
dos em todas as regiıes do mundo, mas, quando se trata de investimentos em
bens e serviços de consumo de massa, estes, via de regra, sªo feitos em nível
regional.  Essa maior facilidade para o investimento regional pode ser decorren-
te da maior proximidade psíquica ou da maior familiaridade com ambientes tur-
bulentos, institucionalmente precÆrios e com infra-estrutura deficiente.
No ano de 2006, o Brasil, excepcionalmente, tornou-se o segundo maior
exportador de investimentos diretos dentre os países em desenvolvimento, atrÆs
apenas de Hong Kong (China). Pela primeira vez desde que o Banco Central do
Brasil disponibilizou, em 2002, as estatísticas do Censo de Capitais Brasilei-
5 Ver descrição no Quadro 1.
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ros no Exterior, o fluxo de saída de investimentos diretos brasileiros no exterior
superou o ingresso de IDE  US$ 28 bilhıes e US$ 19 bilhıes respectivamen-
te. Esse fato estÆ relacionado  à transaçªo de compra da mineradora de níquel
canadense Inço pela CVRD, uma das maiores aquisiçıes transfronteiras do
mundo (ver nota 4).
Quadro 2 
 57689;: 8<
 das 20 maiores transnacionais brasileiras em termos de ativos externos — 2006 
 
POSIÇÃO NOME SETOR 
1 Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) Mineração 
2 Petrobrás S/A (Petróleo Brasileiro S/A) Petróleo e gás 
3 Gerdau S/A Aço 
4 EMBRAER — Empresa Brasileira de  Aeronáutica S/A Aviação 
5 Votorantim Participações S/A Diversificado 
6 Companhia Siderúrgica Nacional (CSN) Aço 
7 Camargo Corrêa S/A Diversificado 
8 Odebrecht S/A Construção e petroquímica 
9 Aracruz Celulose Celulose e papel 
 10 Weg S/A Eletromecânico 
 11 Marcopolo S/A Transportes 
 12 Andrade Gutierrez S/A Diversificado 
 13 Tigre S/A Tubos e Conexões Construção 
 14 Usinas Siderúrgicas de Minas Gerais S/A — Usiminas Aço 
 15 Natura Cosméticos S/A Cosméticos 
 16 Itautec S/A Tecnologia da informação 
 17 América Latina Logística S/A Logística 
 18 Ultrapar Participações S/A Diversificado 
 19 Sabó Indústria e Comércio de Autopeças Ltda.. Peças de automóveis 
 20 Lupatech S/A Eletromecânico 
Total de ativos no exterior das 20 maiores (US$) 56,4 bilhões 
FONTE: FUNDAÇÃO  DOM CABRAL.  =?>@ABDC EFD@)GH>EIJGLKC M N!OE)A*N BDOEN IQPRSEI*N C @*N!RSEI . Belo    
    Horizonte: 2007.  Disponível em:            
   <http://www.fdc.org.br/parcerias/upload/outros>.  Acesso em: 06 fev. 2008. 
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4 A internacionalização de empresas
   gaúchas e as experiências da Gerdau
   e da Marcopolo
VÆrias empresas do Rio Grande do Sul estªo-se destacando nªo apenas
por serem  exportadoras, mas tambØm por terem investimentos diretos no exte-
rior. Em alguns casos, trata-se de empresas que exportam de longa data, em
outros, sªo empresas que iniciaram suas operaçıes mais recentemente. Se-
guem alguns comentÆrios sobre empresas gaœchas que  se destacaram por
seus investimentos no exterior.
No setor de transportes, a Marcopolo, a Randon e a Guerra, as trŒs de
Caxias do Sul, iniciaram exportando suas linhas de produtos no sistema CKD,
ou seja, inteiramente desmontados, e hoje tŒm parcerias, joint-ventures e plan-
tas industriais em diversos países da AmØrica Latina e em outras regiıes do
mundo. Na siderurgia, destaca-se o Grupo Gerdau, que, na seqüŒncia, serÆ
objeto de um estudo de caso mais detalhado.
A Artecola, de Campo Bom, produz um leque diversificado de insumos
químicos e suprimentos industriais, tais como adesivos e laminados industriais,
chapas para os setores automotivo e da construçªo civil, cabedais para calça-
dos e bordos plÆsticos para móveis. A empresa surpreende pela celeridade com
que fez aquisiçıes em outros países da AmØrica Latina  alvo inicial do pro-
cesso de expansªo desde 2006  e que a levaram a ter sete plantas no exterior.
TambØm chamam  atençªo as elevadas taxas de crescimento da Artecola a
partir de uma sØrie de acordos comerciais e de transferŒncia de tecnologia fe-
chados com empresas europØias para o upgrading de seus produtos.
Outras empresas que anunciaram investimentos diretos no exterior sªo a
Medabil, de Nova Bassano (RS), especializada na fabricaçªo e na montagem
de estruturas e sistemas metÆlicos para a construçªo civil; a Lupatech, de Caxias
do Sul, que Ø a maior fabricante brasileira de vÆlvulas industriais para o setor de
petróleo e gÆs e para a construçªo civil; e as fabricantes de calçados AzalØia,
Paramount, PaquetÆ, West Coast, dentre outras, que optaram por terceirizar a
produçªo de uma parcela de seus calçados principalmente para fabricantes da
China e da Argentina, ou abriram novas plantas no país vizinho para atender a
esse mercado. A internacionalizaçªo das empresas calçadistas constitui o que
Kupfer (2006) chama de internacionalizaçªo às avessas, isto Ø, nªo se trata
de um movimento em busca de sinergias que reforcem e ampliem os ativos de
propriedade. Trata-se, sim, de uma estratØgia defensiva, na qual a empresa subs-
titui a produçªo domØstica pela produçªo no exterior com o intuito de reduzir os
custos de produçªo e preservar clientes em terceiros mercados.
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Na seqüŒncia, sªo detalhadas as experiŒncias de duas empresas gaœchas
de grande porte, a Gerdau e a Marcopolo, no processo de internacionalizaçªo.
4.1  O caso Gerdau
A Gerdau Ø uma empresa centenÆria, que iniciou suas operaçıes em 1901.
Conforme as informaçıes contidas no Relatório Anual 2007, o Grupo Gerdau
ocupa atualmente a posiçªo de dØcimo quarto maior produtor de aço do mundo
e Ø líder no segmento de aços longos, nas AmØricas. Possui 272 unidades
industriais e comerciais, alØm de cinco joint-ventures e duas empresas coliga-
das, e participa ativamente do processo de consolidaçªo do setor siderœrgico
global. As atividades do Grupo  desenvolvem-se no Brasil, na Argentina, no
Chile, na Colômbia, no Peru, no Uruguai, no MØxico, na Repœblica Dominicana,
na Venezuela, nos Estados Unidos, no CanadÆ, na Espanha e na ˝ndia. Sua
capacidade instalada Ø de 24,8 milhıes de toneladas de aço por ano e fornece o
produto para os setores de construçªo civil, indœstria e agropecuÆria. Em 2007,
o faturamento do Grupo foi de R$ 34,2 bilhıes e contava com cerca de 37.000
empregados.
A etapa do investimento direto no exterior do Grupo Gerdau iniciou em
1980, atravØs da aquisiçªo de uma pequena planta fabril no Uruguai, a Siderœr-
gica Laisa. Essa experiŒncia foi considerada um projeto-piloto que tinha como
finalidade principal testar a capacidade de adaptaçªo da empresa a outros mer-
cados (Cerceau; Tavares, 2002). Nessa estratØgia de internacionalizaçªo, a
empresa nªo percorreu as etapas descritas pela Escola de Uppsala (Johanson;
Vahlne, 1977), mas passou diretamente de uma condiçªo de exportadora para a
realizaçªo de IDE. O esgotamento das oportunidades de crescimento no merca-
do interno foi um forte estímulo para a busca de mercados externos. Entretanto
esse movimento foi bastante tímido no início, transcorrendo nove anos antes da
próxima aquisiçªo, dessa vez, na AmØrica do Norte. Em 1989, foi comprada a
siderœrgica Courtice Steel, no CanadÆ, que hoje leva o nome de Gerdau
Ameristeel. Mas o objetivo de longo prazo, do ponto de vista estratØgico, era o
mercado siderœrgico dos Estados Unidos, para aumentar as possibilidades de
crescimento e obter economias de escala (Lannes, 2005).
Na dØcada de 90, ocorreram novas aquisiçıes na AmØrica do Sul, com a
compra da siderœrgica AZA, no Chile, e  de parte do capital social da laminadora
Sipar, na Argentina, da qual posteriormente, em 2005, o Grupo assumiria o con-
trole. Sªo mercados que se assemelham ao  brasileiro, e, apesar da diferença
de idioma, a distância psíquica Ø bem menor, quando comparados com outras
regiıes do mundo.  A experiŒncia adquirida em termos de atuaçªo internacional
e a consolidaçªo do Mercosul incentivaram a atuaçªo regional.
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Em 1999, a Gerdau entrou nos Estados Unidos com a aquisiçªo do contro-
le da Ameristeel, mas foi a partir do ano de 2002 que aumentou de forma acele-
rada sua presença no exterior. AtØ esse momento, sua penetraçªo na AmØrica
do Norte tinha sido marginal, comprando pequenas minimills, ou seja, usinas
construídas para atender à demanda local de uma determinada regiªo com o
uso de recursos e matØrias-primas locais. Em 2002, o Grupo Gerdau e a Co-
-Steel realizaram a fusªo de suas operaçıes siderœrgicas na AmØrica do Norte,
criando a Gerdau Ameristeel, na Øpoca, com 11 usinas siderœrgicas e 29 cen-
tros de beneficiamento de aço. Com a fusªo, o Grupo Gerdau iniciou suas ope-
raçıes no mercado de aços planos. A transposiçªo das barreiras tarifÆrias cons-
tituiu um forte estímulo para o ingresso e a ampliaçªo da sua presença no
mercado norte-americano.
Em 2004, continuou a expansªo do Grupo Gerdau nas AmØricas. Na Co-
lômbia, foi  anunciado o acordo para a aquisiçªo do controle de duas empresas,
a Diaco e a Sidelpa, e, na AmØrica do Norte, foram adquiridos os ativos da
North Star Steel. TambØm suas açıes passaram a serem listadas na Bolsa de
Nova Iorque (New York Stock Exchange), abrindo a porta para a captaçªo de
recursos mais baratos atravØs de emissıes.
Em 2005, pela primeira vez, foi anunciada uma operaçªo de compra no
continente europeu, com a aquisiçªo de 40% do capital social da empresa espa-
nhola Sidenor, que, por sua vez, possui uma participaçªo de 58,0% na Aços
Villares (Brasil). A aquisiçªo da GSB Acero, situada em Guipœzcoa, Espanha,
por parte da Sidenor, no ano de 2006, atende à estratØgia da Gerdau de crescer
em aços longos e especiais, produtos siderœrgicos de alto valor agregado de-
mandados, principalmente, pela indœstria automotiva para a produçªo de
autopeças. Desse modo, a participaçªo na Sidenor trouxe benefícios em dose
dupla, tanto no mercado interno, com a participaçªo majoritÆria na Aços Villares,
como no mercado externo, com o ingresso nos aços especiais para a indœstria
automotiva.
Os anos de 2006 e 2007 tambØm foram intensivos em aquisiçıes no Peru,
no MØxico, na Venezuela e na Repœblica Dominicana, mas a operaçªo de maior
peso foi nos Estados Unidos, com a compra da Chaparral Steel por US$ 4,2
bilhıes. A Chaparral agrega uma nova linha de produtos  os chamados aços
estruturais, como barras e perfis pesados  e de maior valor agregado que os
tradicionais vergalhıes usados em obras, na construçªo civil (Ribeiro, 2007). E,
em 2007, foi dado o primeiro passo para a conquista da `sia, ao formar uma
joint-venture com a empresa indiana Kalyani Steels.
Conforme entrevistas realizadas por Cerceau e Tavares (2002, p.13) com
dois executivos do Grupo, as vantagens competitivas da Gerdau repousam em
fatores internos à firma: [...] a existŒncia, na empresa, de recursos humanos
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qualificados, recursos físicos e infra-estrutura, alØm de uma base científica,
tØcnica e de mercado sólida, necessÆrios para competir.
Algumas das vantagens obtidas pelo Grupo, ao longo da sua trajetória, que
facilitaram sua penetraçªo nos mercados externos sªo as seguintes (Lannes,
2005):
- uma linha de produtos diversificada que atende às necessidades de dife-
rentes segmentos de mercado, tais como a construçªo civil, a indœstria e
a agropecuÆria, o que permite uma diferenciaçªo do Grupo frente aos
concorrentes;
- o desenvolvimento de competŒncias na distribuiçªo de produtos aos con-
sumidores finais;
- o desenvolvimento de uma tØcnica própria de separaçªo da sucata, con-
forme diversos graus de composiçıes metÆlicas;
- a estratØgia inicial de aquisiçªo de pequenas unidades de produçªo, que
permitiu ir testando a gestªo e o controle de estruturas organizacionais
no exterior sem grandes riscos.
Verifica-se  a presença de vantagens de propriedade (linha de produtos,
tØcnica de separaçªo da sucata), de vantagens de internalizaçªo (distribuiçªo
de produtos) e de vantagens de localizaçªo (pequenas unidades de produçªo),
de acordo com o paradigma eclØtico de Dunning (1979).
Um outro benefício da internacionalizaçªo Ø a difusªo do conhecimento
tecnológico por todo o Grupo, inclusive aquele produzido nas subsidiÆrias do
exterior. Conforme o Relatório Anual 2007 (p. 28):
Nos próximos anos, a competitividade da organizaçªo serÆ reforçada com
a consolidaçªo de quatro pólos tecnológicos de aços especiais, segmento
de alto valor agregado. Esses centros, instalados na Gerdau Aços Especiais
Piratini (Brasil), Aços Villares (Brasil), Sidenor (Espanha) e Macsteel
(Estados Unidos), permitirªo a intensificaçªo das trocas de experiŒncias e
a transferŒncia de conhecimentos para as demais operaçıes.
A incorporaçªo de novas empresas e o aquecimento dos mercados, espe-
cialmente no Brasil, fizeram com que, em 2007, a produçªo do Grupo Gerdau
aumentasse em 13,6%, para 17,9 milhıes de toneladas de aço, das quais 45,3%
foram produzidas no Brasil; 38,1%, nos Estados Unidos e no CanadÆ; 10,5%, na
AmØrica Latina (exceto Brasil); e 6,1%, na Europa. Ou seja, em funçªo do mon-
tante dos investimentos (US$ 4,8 bilhıes) realizados no exterior, em 2007, a
produçªo do Grupo passou a ser maior no resto do mundo do que no próprio
Brasil.
De acordo com declaraçıes do Presidente da organizaçªo, AndrØ Gerdau,
a estratØgia de compra de unidades nos países da AmØrica Latina visa atender
à demanda dos respectivos mercados internos, aproveitando o crescimento
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econômico regional em elevaçªo. Nesses países e nos EUA, temos maior do-
mínio do mercado, da cultura, da língua e pessoal capacitado. (Ribeiro, 2007).
Mas, com a obtençªo do grau de investimento dado pela agŒncia de classifica-
çªo de risco Fitch Rating em janeiro de 2007, ampliou-se a capacidade do Grupo
de tomar decisıes de risco, uma vez que esse rating pode reduzir os custos de
financiamento para projetos de expansªo na China, na ˝ ndia e no Leste Europeu
(Moreira, 2007).
4.2 O caso Marcopolo
A empresa Marcopolo Ø uma das maiores fabricantes de carrocerias de
ônibus do mundo e, recentemente, passou a atuar tambØm nos segmentos de
veículos comerciais leves (LCV), de peças e componentes e de produtos plÆs-
ticos. É líder no Brasil, com mais de 40% de participaçªo no mercado. A
Marcopolo foi fundada em 1949, em Caxias do Sul (RS), e, hoje, estÆ presente
com fÆbricas próprias no Brasil, em Portugal, na Argentina (temporariamente
desativada), no MØxico, na Colômbia e na `frica do Sul, alØm de transferir
tecnologia para a China. Em 2007, 63,6% da sua produçªo total era fabricada no
Brasil, e 36,4% era produzida no exterior. A partir de 2009, estarÆ produzindo
ônibus no Egito, em funçªo de uma joint-venture com a empresa egípcia GB
Auto S. A. E.
As primeiras exportaçıes da Marcopolo, realizadas para o Uruguai, foram
no sistema de unidades completamente montadas (ônibus prontos). Esse siste-
ma Ø conhecido como Completely Built Unit (CBU). JÆ na dØcada de 70, a
Marcopolo começou a exportar carrocerias completamente desmontadas na forma
de kits  sistema CKD (Completely Knocked Down)  para alguns países da
AmØrica Latina e da ` frica. Neste œltimo caso, a empresa proporciona assistŒn-
cia tØcnica ao comprador para a montagem das carrocerias. As exportaçıes
para os Estados Unidos iniciaram mais tardiamente, apenas no ano de 1988.
Finalmente, em 1991, foi instalada a primeira fÆbrica da empresa no exte-
rior, em Portugal. O objetivo desse investimento era, de um lado, propiciar um
upgrade tecnológico para a Marcopolo, jÆ que a Europa era conhecida pela avan-
çada tecnologia de ônibus, e, de outro, usufruir da proximidade com os princi-
pais fabricantes europeus como fonte de aprendizagem.
A partir da segunda metade dos anos 90, o processo de internacionalizaçªo
da Marcopolo  aceleraou-se, e foi adotada uma estratØgia de inserçªo em paí-
ses-membros de blocos econômicos regionais. A fÆbrica argentina foi instalada
em 1998 e desativada em 2001, sem previsªo de retomada; a mexicana foi
inaugurada em 1999, inicialmente com a constituiçªo da Polomex S/A e, mais
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tarde, formando uma joint-venture com a Daimler Chrysler, a qual participa com
26% do empreendimento. No ano 2000, foi constituída a empresa Superpolo, na
Colômbia, uma joint-venture em partes iguais com a Superbus, fÆbrica de ôni-
bus do grupo Fanalca.  A fÆbrica da ` frica do Sul (2001) Ø 100% de propriedade
da Marcopolo. Em 2001, a Marcopolo iniciou uma parceria de produçªo na Chi-
na, com a venda de tecnologia para a Iveco e planos para futuramente instalar
uma montadora.
Em 2006, a empresa concretizou uma joint-venture com a principal
montadora da ˝ ndia, a Tata Motors, onde a participaçªo da Marcopolo Ø de 49%,
e a da Tata Motors, de 51%. A produçªo da nova empresa para atender ao
mercado da ˝ndia e ao de exportaçªo Ø de responsabilidade da Marcopolo e
consiste em uma linha diversificada: ônibus rodoviÆrios, urbanos, miniônibus e
microônibus. A Tata Motors fornece os chassis e fica responsÆvel pela venda
dos ônibus completos (Transporte..., 2006). Portanto, a Marcopolo deve concen-
trar-se na sua competŒncia essencial, que Ø a produçªo de carrocerias, e a Tata
Motors complementa as carrocerias com os chassis e ainda proporciona os
canais de comercializaçªo, reduzindo o risco da Marcopolo nesse mercado. Ao
mesmo tempo, a joint-venture permite sua entrada no mercado de um país que
protege as encarroçadoras locais com elevados impostos de importaçªo.
Na Rœssia, foi feita uma joint-venture com a empresa Ruspromauto, a líder
no mercado de ônibus, com um market share que oscila entre 70% e 75% e uma
produçªo anual de 18.500 unidades em 2007. Inicialmente, a produçªo conjunta
Ø modesta: 175 unidades em 2007, 400 a 500 em 2008 e 750 a 1.000 em 2009,
o que configura apenas um primeiro passo no relacionamento com a principal
fabricante de ônibus da Rœssia. Evidentemente, o fato fortalece a rede de rela-
cionamentos da Marcopolo e faz parte da estratØgia de crescimento no exterior,
ao mesmo tempo em que reforça o prestígio da marca.
Do ponto de vista da teoria comportamental, a experiŒncia exportadora, o
assessoramento tØcnico proporcionado aos importadores de kits CKD para sua
montagem, e a proximidade psíquica parecem ter influenciado na escolha dos
países onde foram realizados investimentos diretos. Por exemplo, a primeira
fÆbrica a ser instalada no exterior foi em Portugal, onde o idioma Ø o mesmo e
existe uma afinidade cultural com o Brasil. A seguir, foram instaladas fÆbricas
na Argentina, no MØxico e na Colômbia, todos eles países latino-americanos,
geogrÆfica e culturalmente próximos. A partir de 2001, foram escolhidos merca-
dos mais distantes, como os da `frica do Sul, da China, da ˝ndia e da Rœssia,
depois de a empresa ter ampliado a experiŒncia com mercados mais distantes
atravØs de exportaçıes e com  fÆbricas jÆ instaladas no exterior.
Os modos de entrada em mercados externos tambØm obedecem à
seqüŒncia gradual e progressiva prevista na teoria comportamental, onde as
28
Ensaios FEE, Porto Alegre, v. 30, n. 1, p. 7-34, maio 2009
Beky Moron de Macadar
empresas iniciam com as operaçıes de menor comprometimento. A Marcopolo
iniciou com exportaçıes em 1961 e, a seguir, aumentou seu comprometimento
atravØs da nomeaçªo de representantes. Dez anos mais tarde, fechou contratos
de licença e assistŒncia tØcnica e, finalmente, foi abrindo subsidiÆrias no exte-
rior. Conforme Rosa e Rhoden (2007), exceto na fÆbrica argentina, em todos os
outros países onde a empresa instalou fÆbricas houve, anteriormente, acordos
de produçªo, joint-ventures com empresas locais, ou aquisiçªo de encarroçadora
jÆ existente no mercado, o que facilitou a instalaçªo, mas a orientaçªo estratØ-
gica da direçªo da empresa tambØm exerceu um papel fundamental na acelera-
çªo do processo.
As vantagens competitivas da Marcopolo  baseiam-se nos seguintes fato-
res (World Invest. Rep., 2006; Rosa; Rhoden, 2007):
- seu sistema flexível de produçªo, que permite produzir ônibus sob medi-
da para seus clientes;
- o foco nas competŒncias essenciais  o segmento de carrocerias res-
ponde por 70% do faturamento. As demais partes do ônibus sªo obtidas
de outros fabricantes de partes, e os chassis sªo comprados de grandes
fabricantes, como a Mercedes-Benz;
- a produçªo em localidades que oferecem clusters de fornecedores locais,
tais como Argentina, MØxico e outros países latino-americanos, que lhe
permitem reduzir custos e exportar para clientes de outros países em
desenvolvimento a preços competitivos;
- a rede de relacionamentos empresariais montada pela empresa, inicial-
mente no mercado interno e posteriormente levada ao e ampliada no mer-
cado externo;
- esforços para manter a lealdade dos clientes à marca.
O paradigma eclØtico tambØm pode ser utilizado para analisar o processo
de internacionalizaçªo da empresa. A Marcopolo possui os trŒs tipos de vanta-
gens consideradas fundamentais por essa teoria: as vantagens de propriedade,
as de internalizaçªo e as de localizaçªo. As primeiras estªo relacionadas ao
domínio tecnológico de produtos e processos  que, no caso da empresa, se
trata de tecnologia de ponta , à disponibilidade de uma linha de produtos
completa, às economias de escala na produçªo de componentes e à marca
mundialmente reconhecida.
As vantagens de internalizaçªo decorrem da preocupaçªo de transferir suas
vantagens de propriedade atravØs da própria organizaçªo, instalando fÆbricas
no exterior, no lugar do licenciamento de tecnologia. Desse modo, evita-se o
risco de perder o poder sobre sua tecnologia. Entretanto uma mudança recente
estÆ tendo um efeito contrÆrio ao da internalizaçªo: em decorrŒncia da valoriza-
çªo do câmbio, a empresa estÆ acelerando o global sourcing, montando uma
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cadeia mundial de fornecedores. Com isso, eleva os níveis de nacionalizaçªo
dos produtos montados no exterior, reduzindo o envio de ônibus completos e de
componentes a partir do Brasil (Collet; Moraes; Arruda, 2007). Essa mudança de
estratØgia leva, inclusive, ao aumento da importaçªo de partes e peças do
exterior, anulando a vantagem de internalizaçªo anteriormente  ligada  à produ-
çªo integrada de quase todas as peças no Brasil. O efeito líquido Ø o aumento
da eficiŒncia da empresa, mas, do ponto de vista do País, ocasiona um impacto
negativo na balança comercial.
As vantagens da localizaçªo estªo relacionadas com a dispersªo geogrÆ-
fica de suas fÆbricas no exterior, que facilita o acesso a terceiros mercados,
alØm de permitir contornar as barreiras protecionistas impostas por alguns paí-
ses e facilitar o acesso a insumos.
Em síntese, tanto a teoria comportamental como o paradigma eclØtico
contribuem para interpretar o processo de internacionalizaçªo da Marcopolo: a
primeira, atravØs da hipótese gradualista e da influŒncia da distância psíquica
no comportamento da empresa, o segundo, pela influŒncia das vantagens de
propriedade, de internalizaçªo e de localizaçªo e da evoluçªo destas no tempo.
5 Considerações finais
O investimento direto no exterior de empresas brasileiras de capital nacio-
nal ainda Ø muito incipiente, quando comparado com os IDEs originÆrios dos
países em desenvolvimento da ` sia, característica que tambØm Ø compartilha-
da por outros países latino-americanos, como a Argentina e o MØxico. Por se-
rem empresas entrantes tardias (late movers) em relaçªo às ETNs dos países
desenvolvidos, enfrentam condiçıes de mercado bem diferentes daquelas vivi-
das anteriormente pelas empresas que entraram primeiro no processo de
internacionalizaçªo (early movers).
AlØm disso, uma particularidade dos IDEs brasileiros Ø a concentraçªo de
ativos em empresas de recursos naturais (PetrobrÆs, CVRD) e em empresas
produtoras de determinados bens manufaturados, principalmente siderurgia,
material de transporte e bens intermediÆrios. Outrossim, cerca de 40% das
empresas exportadoras brasileiras de capital nacional vendem produtos que se
caracterizam por serem pouco diferenciados, nªo requerem instalaçıes no ex-
terior para efetuar controle de qualidade, dar atendimento especializado por par-
te do representante ou realizar serviços pós-venda (Iglesias; Veiga, 2002), por-
tanto, o nœmero de empresas interessadas em realizar IDE no exterior Ø limita-
do. Os produtos mais diferenciados, de modo geral, sªo feitos pelas empresas
multinacionais aqui instaladas. Um desestímulo adicional consiste no baixo co-
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eficiente de exportaçªo da maioria das firmas industriais exportadoras de capi-
tal nacional, muito mais voltadas ao mercado interno, tornando a
internacionalizaçªo produtiva pouco atraente.
Um outro obstÆculo para a expansªo mais acelerada dos investimentos
diz respeito   ao modo de entrada. Quando as empresas industriais de capital
nacional finalmente tomam a decisªo de investir no exterior, preferem fazŒ-lo
atravØs de plantas novas inteiramente de sua propriedade (greenfield), ou, en-
tªo, adquirir plantas jÆ existentes. Freqüentemente, essa preferŒncia pelo con-
trole integral constitui um freio ao crescimento, dada a maior exigŒncia de recur-
sos próprios e as limitaçıes na captaçªo de recursos de terceiros. Empresas
como a Gerdau e a Marcopolo somente deslancharam no processo de
internacionalizaçªo quando aprenderam, com a experiŒncia, que poderiam avan-
çar mais rapidamente, se adquirissem competŒncia no estabelecimento de rela-
cionamentos cooperativos por meio de alianças e joint-ventures.
Contudo, a despeito de serem late movers, considerando a reestruturaçªo
global que atinge alguns setores, como o da siderurgia, bem como a maior
discussªo, na sociedade, em relaçªo aos custos e benefícios do IDE, a tendŒn-
cia Ø que as empresas brasileiras continuem liderando o processo mais locali-
zado de fusıes e aquisiçıes transfronteiras na AmØrica Latina. Os exemplos da
Gerdau e da Marcopolo mostram que algumas empresas brasileiras e gaœchas
jÆ estªo bem adiantadas no processo de internacionalizaçªo.
No caso da Gerdau, diante da reduçªo das possibilidades de crescimento
no mercado interno, a escolha foi pela expansªo internacional, ao invØs da ex-
pansªo vertical no Brasil. Para tanto, inicialmente, ela optou pela aquisiçªo inte-
gral de pequenas plantas jÆ existentes no exterior, concentrando suas compras
nas AmØricas e aproveitando as vantagens de propriedade, de internalizaçªo e
de localizaçªo descritas pela teoria eclØtica. O gradualismo sugerido pela teoria
comportamental nªo se manifesta no seguimento à risca   da seqüŒncia das
etapas de internacionalizaçªo proposta pela Escola de Uppsala, mas na estra-
tØgia de ter iniciado pela compra de uma unidade fabril em um país vizinho, onde
a distância geogrÆfica e psíquica era menor, e pelo aprendizado via  aquisiçªo
de pequenas unidades de produçªo no CanadÆ e nos Estados Unidos, antes de
partir para a compra de empresas de grande porte neste œltimo país.
A entrada da Gerdau no mercado da AmØrica do Norte e na Espanha pode
ser associada nªo só à busca  de  mercados  visando contornar  as  barreiras
protecionistas  dos  países desenvolvidos , mas tambØm à busca de
capacitaçıes na produçªo de aços planos, longos e especiais, sendo ambas
motivaçıes amplamente discutidas pela teoria eclØtica. Esses investimentos
no exterior viabilizaram o ingresso da empresa na produçªo de produtos siderœr-
gicos de maior valor agregado e, portanto, portadores de avanço tecnológico. O
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conhecimento adquirido estÆ sendo repassado a outras plantas do Grupo, confi-
gurando, assim, um claro exemplo de como o País pode ganhar com a
internacionalizaçªo de suas empresas, jÆ que a expansªo da Gerdau no exte-
rior, alØm de permitir a transferŒncia de tecnologia para o mercado interno, nªo a
impediu de continuar crescendo no Brasil.
VŒ-se, pois, que o modelo de internacionalizaçªo adotado pela Gerdau
inicialmente se insere na teoria comportamental, mas, com o passar do tempo,
predominam traços da teoria eclØtica, principalmente quando a concorrŒncia e a
reestruturaçªo internacional induzem a acelerar as fusıes e as aquisiçıes do
Grupo. A mudança pode ser atribuída ao tipo de produto, mais commoditizado
no início e mais sofisticado quando entra nos segmentos de maior valor agrega-
do, como os aços especiais para a indœstria automotiva.
O caso da Marcopolo Ø bem diferente do da Gerdau, pois se filia mais
nitidamente à escola comportamental pelo gradualismo da internacionalizaçªo,
exportando primeiro, dando assistŒncia tØcnica aos importadores, aprendendo
com a experiŒncia exportadora,  instalando-se em países culturalmente próxi-
mos e, inclusive, aprendendo com os erros, como o da instalaçªo de uma fÆbri-
ca em Portugal achando que, desse modo, estaria abrindo as portas da Europa
a suas carrocerias. A diferença entre a estratØgia da Gerdau e a da Marcopolo
pode ser atribuída ao tipo de produto produzido, muito mais diversificado no
caso desta œltima, e, portanto, precisando de associados locais familiarizados
com o mercado-alvo para adequar o produto e reduzir os riscos do investimento.
A estratØgia de ampliar sua inserçªo produtiva para todos os continentes e
blocos, adotada a partir da segunda metade dos anos 90, inicialmente se con-
solidou na AmØrica Latina. Mais tarde, na atual dØcada,  levou a Marcopolo a
estabelecer joint-ventures com importantes empresas da China, da ˝ndia e da
Rœssia, países onde teria sido temerÆrio entrar isoladamente. Essa trajetória,
ainda que mais acelerada nos œltimos anos, continua inserida na teoria
comportamental, mas, como jÆ foi demonstrado no trabalho, o paradigma eclØtico
permite analisar com maior profundidade os motivos do sucesso ou do fracasso
da internacionalizaçªo produtiva de uma determinada empresa, verificando se
possui, ou nªo, vantagens de propriedade, de internalizaçªo e de localizaçªo e
se estÆ à procura de recursos, de mercados, de eficiŒncia ou de capacidades. É
por esse motivo que, nesse caso, ambas as teorias  complementam-se e escla-
recem diferentes aspectos do mesmo objeto de estudo.
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